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優先証券
ハイイールド債券
投資適格社債

(2016年12月31日～2018年4月10日)

2018年4⽉12⽇

2017年以降、低インフレやトランプ⽶⼤統領の政策への期待が後退したことなどから⽶国国債⾦利が低
下傾向を辿り、優先証券市場は総じて上昇基調で推移しました。3⽉の⽶利上げを織り込みやや軟調な場
⾯はありましたが、潤沢な投資資⾦の投資先としての需要が⾼まったことに加え、普通社債や劣後債と
⽐較して相対的に利回りが⾼い優先証券の魅⼒が増したことなどから上昇傾向を辿りました。

2018年に⼊り、⾜もとでは主に以下の2つの要因から優先証券の価格が下落しています。

① 2⽉に発表された1⽉⽶雇⽤統計が市場予想を上回ったことをきっかけに、インフレに対する懸念が
強まり⽶国国債⾦利が急上昇しました。⽶国株式をはじめ主要株式市場が⼤きく値を下げ、クレジッ
ト市場もこの影響を受け軟調な動きとなり、優先証券の価格も下落することとなりました。

② 3⽉にトランプ⽶⼤統領が鉄鋼、アルミ製品の輸⼊制限を発動。さらに、中国への知的財産権侵害に
対する制裁措置を発表するなど、保護主義的な政策を相次いで打ち出しました。貿易戦争への懸念が
⾼まったことから、リスク資産全般が⼤きく値を下げ、優先証券の価格も下落することとなりました。

優先証券市場のインデックスは4⽉10⽇現在、1⽉末対⽐で約2％の下落となっています。

⾜もとの優先証券市場の動向について
＜⽶国国債⾦利の急上昇や⽶国の保護主義的な政策を受け下落＞

【ご参考：主要指数の推移】

＜今後の⾒通し＞
優先証券市場の今後の⾒通しについては、短期的には⽶国の利上げに伴う⾦利上昇や保護主義的な政策
の影響を受け、リスク回避的な動きが当⾯継続することが予想されます。しかし、トランプ⽶⼤統領の
外交政策に対する不透明感は徐々に後退するとみられ、魅⼒的な⾦利スプレッドから優先証券への資⾦
回帰が期待されます。

（出所）各種データより
⼤和住銀投信投資顧問作成

※2016年12⽉末を100として指数化
※優先証券：ICE バンクオブアメリカ・

メリルリンチ US Capital Securities 
Index、投資適格社債：ICE バンクオ
ブアメリカ・メリルリンチ US 
Corporate Index、ハイイールド債
券：ICE バンクオブアメリカ・メリル
リンチ US High Yield Index

※左記は過去の実績であり、将来の運⽤
成果をお約束するものではありません。

※ICE バンクオブアメリカ・メリルリン
チ US Capital Securities Indexは当
ファンドのベンチマークではありませ
ん。


